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фляцией происходит отставание балансовой стоимости основных средств банка от рыночной. При периоди-
ческом проведении переоценки их стоимости у банка образуется фонд переоценки основных средств. При 
изменении курса иностранных валют по отношению к национальной валюте у банков возникают так назы-
ваемые нереализованные курсовые разницы.  
В состав собственных средств банка может входить и ряд других элементов: 
- созданные за счет прибыли банка резервы на риски и платежи; 
- эмиссионные разницы, образующиеся в результате реализации первично размещаемых акций по цене, 
превышающей их номинальную стоимость; 
- нераспределѐнная прибыль отчетного года и прошлых лет [5, с.75]. 
Необходимо отметить, что структура банковских пассивов имеет свою специфику по сравнению со 
структурой пассивов хозяйствующих субъектов. Она заключается в относительно небольшой доле соб-
ственных средств банка (около 10 %) по сравнению с долей привлеченных средств. Собственные средства у 
различных коммерческих банков могут составлять и гораздо большую долю в общем объеме ресурсов. Она 
зависит в основном от продолжительности деятельности банка и проводимой банком ресурсной политики. У 
вновь созданного банка все пассивы сформированы за счет собственных средств и представлены средства-
ми, внесенными в уставный фонд. В некоторых случаях банками проводится целенаправленная политика по 
«удешевлению» ресурсной базы за счет сокращения привлечения средств клиентов и наращивания соб-
ственных средств [5, с.73].  
Таким образом, собственный капитал банка является основой его коммерческой деятельности, обеспечи-
вает финансовую устойчивость банка и его платежеспособность, служит источником покрытия непредви-
денных расходов, являющихся следствием различных рисков банка. 
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Международный рейтинг – это один из действенных инструментов оценки конкурентоспособности эко-
номики страны в целом, а также отдельных финансовых организаций.  
Рейтинговые агентства  – организации, специализирующиеся на оценке кредитоспособности эмитентов и 
инвестиционном качестве эмитируемых ценных бумаг. По результатам своих исследований агентства при-
сваивают кредитные рейтинги. Тремя самыми известными мировыми рейтинговыми агентствами являются 
Standard and Poor‘s, Moody‘s и Fitch. Каждое из них пользуется собственной, отличающейся от других, си-
стемой оценки на основе алфавитного «балла». Высшим баллом агентства Standard and Poor‘s является 
AAA, что соответствует абсолютной кредитоспособности и минимальному кредитному риску. Компании, 
получившие любой из трѐх высших баллов, вплоть до BBB, относятся к компаниям «инвестиционного клас-
са». Долговые эмиссии с более низким рейтингом считаются уже «бросовыми». Так же рейтинговые 
агентства присваивают компаниям и некоторым ценным бумагам индексы, которые учитываются всеми ми-
ровыми инвесторами при их исследовании и изучении эффективности вложений. 
Крупные компании сами  инициируют присвоение рейтинга. Необходимость получения рейтинга может 
объясняться желанием привлечь инвестиции, расширить масштабы бизнеса, провести новую эмиссию или 
основывается на результатах уже проведѐнной эмиссии.  
Кроме того, агентства, пользуясь общедоступной информацией, могут проводить оценку компаний, спе-
циально не обращавшихся к ним. Такие оценки составляют основу, так называемых, PI-рейтингов, распро-






компании в том числе, с тем, чтобы получить от них комиссионное вознаграждение за проведения полного 
рейтинга [1].  
Факторы, влияющие на уровень рейтинга: 
1. Негативные (непредсказуемая политическая и институциональная среда; слабые и при этом ухуд-
шающиеся показатели внешней ликвидности; значительные условные обстоятельства, политические обстоя-
тельства) 
2. Позитивные (высокие уровни благосостояния и развития в сравнении с сопоставимыми странами; 
умеренные, но быстро повышающиеся показатели внутренней и внешней задолженности в государственном 
и частном секторах экономики; значительный объѐм основного капитала в промышленности и наличие вы-
сококвалифицированной рабочей силы) [2].  
Также рейтинги могут присваиваться отдельным странам и их суверенным обязательствам. Республика 
Беларусь использует облигационные займы как инструмент привлечения внешних заимствований с 2010 
года. В 2010 году в два этапа были размещены дебютные евробонды на сумму 1 000 млн. долл. со ставкой 
купона 8,75% годовых и сроком обращения 5 лет. В январе 2011 года Беларусь так же разместила семилет-
ние еврооблигации [3].  
Текущие кредитные рейтинги Республики Беларусь, присвоенные рейтинговым агентством Standard and 
Poor‘s:[4] 
 Суверенный кредитный рейтинг В- 
 По обязательствам в иностранной валюте В- 
 По обязательствам в национальной валюте В- 
Согласно рейтинговой шкале агентства S&P оценка B- относится к неинвестиционной (спекулятивной) 
категории. Это означает, что  способность выполнения финансовых обязательств Республики Беларусь бо-
лее уязвима, чем у стран с более высоким баллом. Но сохраняется способность выполнения текущих финан-
совых обязательств. 
По версии Международного рейтингового агентства Moody‘s Investors Service кредитный рейтинг Рес-
публики Беларусь определяется как B3, что свидетельствует о высоком риске невыполнения эмитентом взя-
тых на себя обязательств. В связи с внешнеэкономической конъюнктурой, риском замедления роста эконо-
мики Беларуси, ухудшением платежного баланса страны, а также со снижением объемов финансовой под-
держки со стороны России рейтинги государственных облигаций были поставлены на пересмотр в сторону 
понижения [5]. 
Рассмотрим влияние кредитного рейтинга, присвоенного агентством Moody‘s, на котировку белорусских 
семилетних евробондов на графике 1. 
.  
 
График 1 – Динамика изменения котировок белорусских еврооблигаций на Люксембургской бирже с2010 по 
2015 гг 
 
Из представленного графика видно, что переоценка рейтинговым агентством кредитоспособности госу-
дарства коррелирует с курсом купли-продажи облигаций, эмитируемых данной страной (интервал 2010-2011 
гг. и начало 2015г.). Это подтверждается обвалом котировок евробондов Беларусь-2015 и Беларусь-2018  29 
марта 2011 года вследствие изменившейся экономической ситуации и пересмотра агентством Moody‘s рей-
тингового балла Республики Беларусь в отношении долгосрочных обязательств и присвоения разряда В2 
вместо В1. Очередное понижение кредитного рейтинга страны, произведѐнное вышеупомянутым 
агентством 21 июля 2011 года, с небольшим временным лагом откликнулось сокрушительным падением цен 
на еврооблигации республики, и 4 октября 2011 года был зафиксирован минимальный уровень отечествен-







цикле белорусских евробондов. 24 февраля 2015 года рейтинги государственных облигаций Беларуси были 
вновь поставлены на пересмотр в сторону понижения, что, как и в 2011 году, отразилось на котировках бе-
лорусских долгосрочных долговых обязательств. 
Наряду с рейтингом на оценку отечественных бондов на зарубежных биржах большое влияние оказыва-
ют различные политические факторы, например: 
1. Дипломатические разногласия с ЕС (т.1 график 1), которые привели к неблагоприятным экономиче-
ским последствиям: в марте 2012 года котировки 5-летних и 7-летних белорусских еврооблигаций начали 
снижаться и достигли в начале апреля соответственно 92,4% и 91% от номинальной стоимости [6]. 
2. Снижение цены белорусских евробондов на фоне присвоения России «мусорного» рейтинга (т.3 
график 1): «Изменение котировок семилетних белорусских евробондов с 91,57% от номинала до 89,24% от 
номинала последовало после того как вечером 26 января 2015 года международное рейтинговое агентство 
Standard & Poor‘s снизило суверенный рейтинг России по обязательствам в иностранной валюте до "мусор-
ного" (неинвестиционного) уровня ВВ+ с негативным прогнозом» [7]. 
3. Публичное высказывание о возможности реструктуризации госдолга высшим государственным ру-
ководством (т.4 график 1). Дальнейшие вербальные интервенции внесли некоторые положительные коррек-
тировки. Но первоначальное падение стоимости еврооблигаций Беларусь-2015 составило 12,4% п.п.[8]. 
Ещѐ одним показателем, определяющим инвестиционную привлекательность государства, и, в частно-
сти, потенциальную конкурентоспособность государственных ценных бумаг, является индекс S&P Eurozone 
Sovereign Bond Index (SPBDEGIT), который отражает динамику изменения котировок еврооблигаций стран 
ЕС. Данный индекс является одним из мировых индексов, характеризующих состояние рынка еврооблига-
ций. Изменение котировки еврооблигаций происходит параллельно изменению значения вышеупомянутого 




График 2 – Динамика изменения котировок белорусских еврооблигаций на Люксембургской бирже 
Источник: [9] 
 
Исследовав динамику изменения индекса SPBDEGIT и сопоставив еѐ с колебанием котировок отече-
ственных еврооблигаций, можно сделать вывод, что цена купли-продажи евробондов РБ на иностранных 
биржах находится в прямой взаимосвязи со значением индекса (т.2 график 1; график 2).  Котировки бело-
русских еврооблигаций растут на фоне улучшения странового бизнес-климата и положительных тенденций 
на европейском рынке заимствований, и, наоборот. 
Рейтинги, присваиваемые мировыми агентствами, являются своеобразной оценкой кредитоспособности 
эмитента, но, стоит заметить, что оценки не лишены субъективности и порой политизированности. Под-
тверждением данного факта может служить ситуация, касающаяся банковского холдинга Lehman Brothers, 
который обладал самым высоким рейтингом инвестпривлекательности – ААА+. Этот  рейтинг был отозван 
буквально за несколько часов до официального признания этого учреждения себя банкротом. Таким обра-
зом, рейтинг был присвоен заведомо ложный, а значит, нет уверенности в объективности и добросовестно-







Таким образом, международные рейтинговые оценки, не лишены недостатков, субъективизма и погреш-
ностей. И, тем не менее, они выступают одним из самых массовых ориентиров для участников международ-
ного финансового пространства.  Скорректировать ситуацию может жѐсткий контроль со стороны междуна-
родных организаций с целью пресечения искажения объективных фактов по различным причинам.  
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Одна их важнейших функций коммерческих банков состоит в распределении временно свободных ре-
сурсов экономики. В ходе проведения пассивных операций, банк мобилизует избыток денежных средств, а 
при проведении активных операций – предоставляет их субъектам экономики, которые в них нуждаются, 
взимаю плату в виде процента. Эффективность деятельности банковской сферы во многом зависит  разли-
чия процентных ставок: ставки по активным операциям должны превышать ставки по пассивным. Поэтому 
каждый банк стремится сформировать оптимальную процентную политику, чтобы получить максимальную 
прибыль. 
Рассмотрим различные подходы авторов к сущности процентной политики (таблица). 
 
Таблица – Подходы различных авторов к сущности процентной политики 
 
Автор Определение 
В.Н. Усоский Процесс выработки и практического применения топ-менеджерами банков 
системы управления и структурой и уровнем процентных ставок по активным 
и пассивным операциям для максимизации прибыли на рынке. 
Куклин А.А., Шнейдер 
Е.А. 
Важнейший элемент внутренней работы банка, во многом определяющий ди-
намику и структуру активных и пассивных операций банка. 
Дгзоева М.Х. Сущность процентной политики банка раскрывается через ее конечные цели, 
основной из которых является повышение доходности проводимых банков-
ских операций. 
Тарасов В.И. Один из важнейших и в то же время достаточно сложных инструментов регу-
лирования банковской деятельности, который находит свое выражение в ре-
гулировании уровня и динамики процентных ставок. 
Шевцова О.В. Тактика и оперативное управление в сфере регулирования активных и пас-
сивных процентных ставок в целях обеспечения прибыльности, ликвидности, 
надежности и развития операций банка. 
Примечание – Источник собственная разработка на основании [1, с. 16], [2, с.216], [3, с. 223], [4, с. 347], [5, с. 9] 
 
Как видно из таблицы различные авторы рассматривают сущность процентной политики по-разному, 
определяя либо как часть управления (банковского менеджмента), либо как совокупность мероприятий, 
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